
















3 ．破産法型（新 MBCA 型）の会社法




































































































































計額を減じて得た額 / イ資産の額 / ロ自己株式の




















































































































































































































































































































































































































specify cases inwhich―（a）theprohibition in
subsection（1）doesnotapply,and（b）thereserve














issued itwithacertificateunder this section（a
“tradingcertificate”）.（2）Theregistrarshall issue
atradingcertificateif,onanapplicationmadeinac-













application for a cer tificate under section 761
















































































companyhas an authorised capital, the amount
thereof and also the amountof the capital sub-
scribedatthetimethecompany incorporatedor is
authorised tocommencebusiness,andat the time
ofanychange in theauthorisedcapital,without








資本金の額，但し EC2009年第101号指令第2条 e 号
の場合は除く，（e）・（f）（省略）
Article3　Thefollowinginformationatleastmustap-
pear ineither thestatutesor the instrumentof in-
corporationoraseparatedocumentpublishedinac-










company is incorporatedor isauthorised tocom-
mencebusiness;（h）thenominal value of the
sharesor,where there isnonominalvalue, the
numberofshares issued foraconsiderationother
thanincash,togetherwiththenatureoftheconsid-





































notexceed theamountof theprofitsat theendof
the lastfinancialyearplusanyprofitsbrought for-
wardandsumsdrawn from reservesavailable for
































and the increase in thesubscribedcapitalshallbe































































































eign corporation is authorized to issue .（22）


































































and thecorporationmaymake,distributions to its
shareholders,subject toanyrestriction in thearti-
















































anddecreases thereof〕A.Upon initial issuanceof











































12-62（B）andof the followingsubsectionsof this
section, theboardofdirectorsmay from time to
timedeclare,and thecorporationmaypay,divi-
dends incash,propertyor itsownsharesoutof










the thencurrentor thepreceding fiscalyearor
both;exceptthatnodividendshallbepaid（1）ata
timewhenthecorporation’sassetsareexceededby
its liabilities,orwhen thenetassetsare less than
theaggregateamountpayableon liquidationupon
the issuedshares, ifany,whichhaveapreferential























































　outof its surplus（剰余金から）／in case there
shallbenosuchsurplus,outof itsnetprofits for






























§18-1049〔Dividends ; Payment ; Wasting Assets
Corporation.　配当；支払；減耗資産会社〕






























































this chapter;（17）“Stated capital”means at any
particulartimethesumof:（a）Theparvalueofall
shares then issuedhavingparvalue;and（b）The

















































































idends）Definitions　（第 G 節 分配及び株式配当）
定義〕
　distribution limit（分配限度）：（A）thenetassets





















































































































of theproposeddistributionplus the aggregate
amountof thecumulativedividends inarrearson
allshareshavingapreferencewithrespect topay-
mentofdividendsovertheclassorseriestowhich
thedistribution ismade.（会社は，他の種類の発行
済株式より配当の支払について後順位にある種類の
株式に関して，会社の株主に対する分配を次の場合
を除いて行うことができない。その分配直前の会社
79株式会社の配当規制の各国現状比較―日・欧・米―
の留保利益の額が，計画する分配の額に加えて配当
支払の優先権を有する株式に関する累積配当滞納額
の合計以上である場合。）
§10.06.390〔Capitalizationofretainedearnings　留保
利益の資本金組入れ〕
　paid-incapital（払込資本金）／retainedearnings
（留保利益）
§10.06.990〔Definitions　定義〕
　paid-incapital（払込資本金）／retainedearnings
（留保利益）
§10.10.130〔EarnedSurplus　利益剰余金〕
　Eachyearthecorporationshallsetapartasearned
surplusnotlessthan10percentofitsnetearnings
fortheprecedingfiscalyearuntilthesurplusequals
onehalfoftheamountpaid inonthecapitalstock
thenoutstanding.（会社は毎年，前年度の純利益の
10 % 以上を利益剰余金として，それが発行済社外
流通株式の払込金額の 2 分の1に達するまで積み立
てるものとする。）
【解説】
最後の 2 州（カリフォルニア，アラスカ）の会社法
は，旧 MBCA のような資本制度（定款記載の表示資
本金など）をもたないが，新 MBCA とも違って，破
産法型の配当規制に加えて，広義の資本維持型といえ
る配当規制を有する。ここで広義の資本維持型とは，
留保利益による配当規制をいう。アラスカ州会社法に
おける払込資本金（paid-incapital）と留保利益（re-
tainedearnings）の区別は，米国 GAAP（一般に認め
られた会計原則）に従ったものと見られる。
Ⅸ . 配当制度の混乱期
ヨーロッパ諸国は資本維持型の配当制度を保持して
いる。アメリカの州会社法における配当制度は破産法
型が多くなっているが，何らかの資本維持型がなお11
州にはある。これらは見てきたとおりである。今回取
り上げなかったが，ニュージーランド会社法（Compa-
niesAct1993）は（無額面株式のみで，資本制度がな
くて）破産法型の配当制度を採っている。こうして見
渡せば，株式会社の配当制度について世界は混乱期に
あるといえる。資本維持型から破産法型への流れがあ
るとすれば，この流れは今後も続くのか，それともや
がて止まるのか。日本の立法関係者ならずとも，注目
させられる。
配当制度の歴史的変遷とその背景について，さらに
は日本の将来展望について，私はいくつかの既公表論
文（本稿Ⅰ，列挙論文3,6,9,12,16）で論じている。
そこで展開した論理は，本稿で紹介した配当制度の現
状についても当てはまるであろう。
その論理の基本は次のようにまとめられる。配当制
度の違い（資本維持型か破産法型か）は，配当規制目
的の幅の違いに起因する。資本維持型では，債権者保
護以前に（会社設立を意図した）株主の立場保護を目
的とするが、破産法型では，専ら債権者保護を目的と
する。この背景には株主観の違いがある。資本維持型
では株主を会社の社員（構成員）と見るが，破産法型
では投資家（市場参加者）と見る。
 （完）
